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Terrorism  causes  enormous  costs  to  society.  Since  the  9/11  attacks,  the  “war  on  terror”  has 







































countries  in  the  international  arena.  While  domestic  terrorism  still  accounts  for  the  majority  of 
















Not  surprisingly,  in  the  aftermath  of  the  9/11  attacks  national  and  international  legislation  was 
introduced to intercept financial flows towards or from terrorist organizations, the most prominent 
example  being  the  Financial  Action  Task  Force’s  “FATF  Special  Recommendations  on  Terrorist 
Financing” which extend the international framework for fighting money laundering by organized 
crime.  In  an  immediate  sense,  this  appears  reasonable  because  there  is  a  direct  link  between 







aims  at  disguising  the  criminal  identity  of  funds  so  that  they  appear  legitimate,  while  terrorist 
financing has been called “almost money laundering in reverse” (J. Sloan, FinCEN director, cited in: 
Gouvin 2003: 973) because it is the use of funds that is criminal, whereas its sources and their 








This,  however,  can  be  achieved  at  rather  low  cost,  so  that  most  terrorist  attacks  are  rather 






















connection  between  terrorist  financing  and  money  laundering.  We  start  by  discussing  the  main 
analogies and differences between these two concepts. Here, the central issue is whether terrorist 
groups and organized crime are sufficiently similar to lay the basis for potentially identical financial 
behavior.  In  a  next  step,  we  discuss  whether  similar  organizational  structures  indeed  imply  an 
analogous behavior, i.e., we evaluate the importance of money laundering for terrorist financing. We 
conclude by taking an economist’s perspective on the existing anti‐terrorist financing framework and 






















the  influence  of  a  variety  of  country‐specific  factors  on  the  emergence  of  terrorism  has  been 
assessed.  
 
In  general,  we  may  distinguish  between  analyses  of  the  role of  direct  and  permissive  factors  in 

















One strand  of the empirical literature argues that poor socio‐economic  development  matters to 





negatively  related  to  the  generation  of  transnational  and  domestic  terrorism.  Further  studies 
construct indirect linkages between a country’s level of socio‐economic development and terrorism. 
For  example,  Li  and  Schaub  (2004)  show  that  higher  levels  of  economic  integration  (e.g.,  trade 
openness)  are  negatively  related  to  terrorism  through  their  beneficial  effect  on  economic 
development. Similarly, Burgoon (2006) and Krieger and Meierrieks (2010a) argue that social welfare 
policies  reduce  terrorist  activity  by  ameliorating  socio‐economic  grievances  (e.g.,  through 
redistribution). 
 
However,  the  idea  that  terrorism  is  an  economic  creature  is  not  supported  by  the  empirical 
mainstream (cf. Krieger and Meierrieks 2011). In fact, a bulk of empirical studies find that political 



















Gassebner  (2008)  suggest  that  political  proximity  to  the  US  makes  countries  likelier  targets  of 
transnational terrorism. The latter finding indicates that in particular international terrorism (e.g., Al‐







3  Interestingly,  the  recent  trend  toward  self‐radicalization  and  “home‐grown”  terrorism  (which  should 



















against  terrorism,  more  in‐depth  research  regarding  the  role  of  direct  and  permissive  factors  in 
terrorism seems necessary, given the lack of empirical consensus to this date. As we shall discuss in 
the next subsection, terrorism may be associated with a variety of economic, political and social 




































productive)  spending  on  education  and  infrastructure,  which  may  impede  future  economic 














decline  of  about  10  percent  relative  to  a  “synthetic”  Basque  region  without  terrorism  that  the 
authors constructed; in addition, they show that the level of violence and political actions (e.g., 
cease‐fires) influence economic dynamics in anticipated ways. On a national level, e.g., Eckstein and 
Tsiddon  (2004)  focus  on  the  effect  of  terrorism  on  the  Israeli  economy  and  find  that  terrorism 
reduced per capita output by 10‐15 percent, potentially due to the detrimental effects of terrorism 














Eckstein  and  Tsiddon  2004;  Gaibulloev  and  Sandler  2008;  Gupta  et  al.  2004),  indicating  that 
disruption,  diversion  and  dissaving  induced  by  terrorism  also  play  a  role.  Finally,  there  is  also 
evidence that portfolio substitution takes place. For instance, Abadie and Gardeazabal (2008) show 














adjustments  in  price  and  capital  allocation).  A  higher  intensity  of  terrorism  ought  to  make  such 
adjustments more difficult. Second, this adjustment is likely to depend on a country’s degree of 






























Terrorism  is  a  costly  venture.  We  have  already  hinted  at  the  fact  that  terrorists  are  (in  theory) 
considered rational actors that maximize their utility from violence, subject to certain costs, benefits 
and budget constraints (all of which are usually governed by socio‐economic, politico‐institutional 
and  other  social  conditions).  That  is,  financial  means  (as  they  manifest  themselves  in  a  group’s 
budget constraint) also influence the patterns of terrorist activity. Basically, financial means can be 
channeled into two activities: (i) aggressive actions (terrorist attacks) and (ii) other operative (also 
defensive)  actions  (e.g.,  secret  communication).  Limiting  the  availability  of  financial  resources 
through  appropriate  counter‐terrorism  policies  may  be  an  effective  means  to  restrain  terrorist 
activity at least in the short run. 
 
Terrorist  attacks  serve  as  a  prime  instrument  of  “communication”  of  terrorists  with  the  general 



























Besides  the  (supposedly)  small  cost  of  conducting  attacks,  however,  running  and  maintaining  a 









































the  (tactical  and  strategic)  goals  of  the  sponsoring  state  and  the  sponsored  group  coincide.  For 
instance, terrorism sponsorship of Western European terrorist groups and Third World liberation 
movements by the USSR and its allies during the Cold War was likely driven by common interests and 
ideological  beliefs  of  the  sponsors  and  sponsored  (e.g.,  anti‐Americanism,  Socialism,  anti‐
colonialism). Due to international political repercussions, states are usually expected to mask their 
financial support for terrorism, also relying on reverse money laundering, where money from legal 































finance  their  activities  or  are  able  to  run  their  own  legitimate  businesses  (which  could,  in  fact, 
severely undermine their secrecy). Therefore, many groups rely on criminal means to gain financial 













also  large,  organized  groups  with  some  degree  of  public  support  may  rely  on  criminal  activity. 
However, the latter groups are expected to rely on means of large‐scale (organized) crime to self‐
finance. For instance, territorial control allows for the production of drugs, drug trafficking and other 
forms  of  smuggling.  Here,  social‐revolutionary  and  national  liberation  movements  such  as  the 
Colombian FARC (Fuerzas Armadas Revolucionarias de Colombia), the Turkish PKK (Partiya Karkerên 














(state‐financed  terrorism,  financing  through  legitimate  activities  and  private  financing  by 
unlawful/criminal  means).  Below,  we  present  some  (rough)  estimates  of  the  financial  flows  to 
terrorist  groups,  so  as  to  evaluate  which  forms  of  financing  matter  the  most  to  terrorist 


























































































A  third  important  international  agreement  against  terrorist  financing  is  the  FATF  Special 
Recommendations  on  Terrorist  Financing  (FATF  2001/2010).  While  being  closely  related  to  the 
previous  agreements  (and  again  calling  for  ratification  of  the  previous  resolutions),  these  nine 
recommendations  have  to  be  seen  as  practical  implementation  guidelines  by  clarifying  terms, 
suggesting  policy  measures  and  pointing  at  specific  forms  of  terrorist  financing  marking  the 
difference to criminal money laundering (which is dealt with in the FATF‐40 Recommendations, cf. 




























are  themselves  crimes  (Dandurand  and  Chin  2004),  so  that  there  is  some  proximity  between 
organized crime and terrorism by definition. In fact, if terrorist organizations (sufficiently) mirror 
criminal organizations, there would be little doubt that approaching terrorist financing by a standard 
anti‐money  laundering  framework  is  promising.  It  appears  reasonable  to  assume  that  similar 









which  it  operates.  In  fact,  Makarenko  (2004)  argues  that  some  convergence  (possibly  even  full 
convergence) between organized crime and terrorism can be observed. Figure 1 shows the relevant 
continuum ranging from “traditional” organized crime to “traditional” terrorism. In the middle of this 










































collaborating  with  criminal  production,  smuggling  and  sales  organizations,  while  organized  crime 
prefers collaboration with terrorist organizations that exert substantial political influence. This leads 
to the conclusion that between organized crime and terrorist organizations – given that criminals and 
terrorists  meet  in  the  underground  (or  in  prison,  cf.  Shelley  2006)  at  some  point  in  time  – 
associations, alliances, cooperation, confluence, convergence or even symbiosis may arise (Schmid 









also  play  a  role.  There  is  little  controversy  that  at  least  among  group  leaders  of  both  types  of 


















a  revolutionary  impetus  in  the  sense  of  being  progressive  on  societal  issues.  Compared  to  this, 
organized crime is usually considered as “conservative” (Bovenkerk and Chakra 2004) with a strong 
































2005;  Dishman  2001;  Makarenko  2004,  2005;  O’Brien  1996;  Thompson  and  Turlej  2003),  which 
ultimately resulted in a process of transformation of terrorist groups (Sanderson 2004). Similar to 




contribute  to  this  development.  Increasingly  global  markets  provide  profitable  opportunities  for 
organized  crime  to  act  transnational,  while  global  interactions  may  increase  grievances  (global 

















































































































allow  for  a  coordinated  response  to  the  increasingly  global  reach  of  terrorism.  Unilateral  policy 




























18  A  related  argument  has  been  made  by  Unger  and  Rawlings  (2008)  who  argue  that  low  standards  in 
suppressing money laundering and terrorist financing might be intentional by some countries. 
19 Verdugo‐Yepes (2008, 2009) recognizes implementation problems in three dimensions: (i) tensions between 




Another  problem  is  related  to  a  recent  development  in  terrorist  activity,  namely  the  increasing 






time  span,  they  can  be  supported  with  steady,  but  small  bank  transfers  which  do  not  appear 
suspicious.  Again,  this  is  related  to  the  problem  that  terrorist  financing  is  “reverse  money 






















controlling  financial  transactions  will  always  help  to  detect  potential  terrorist  plots  (which  is 
beneficial  to  society),  the  probability  of  being  successful  gets  smaller.  In  the  beginning,  hardly 
















aspect  is  related  to  the  problem  that  some  countries  resorted  to  “ethnic  profiling”  to  identify  potential 
terrorists. However, the categorization in the profiling process is often cursory (young, male, Muslim) and may 
lead to problematic prejudgments. A point in case is students from Arabic countries who receive transfers for 

















































(destruction)  and  (more  importantly)  indirect  costs,  where  the  latter  stem  from  the  reaction  of 
economic  agents  to  the  threat  of  terrorism  (by  means  of  capital  flight,  diversion  of  investment, 
adjustments in government budgets etc). While the exact macroeconomic consequences of terrorism 
depend  on  country‐specific  conditions  (e.g.,  macroeconomic  size  and  robustness,  intensity  of 
terrorism), in particular developing economies seem to be vulnerable to terrorism, given that they 
are often less‐diversified and thus economically weak. At the same time, the political and social costs 










socio‐economic  conditions,  in  particular  when  they  are  not  counter‐acted  (e.g.,  by  means  of 
redistributive policies), (ii) poor politico‐institutional frameworks (e.g., lack of economic and political 













financial  flows  from  terror  sponsors  via  terrorist  group  leaders  towards  cells  around  the  world. 
Especially in the aftermath of the 9/11 attacks several measures were introduced which extended 
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